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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yikiimliillikleri belirleyen 10.10.2016 tarihli dayanak
sozlesmesine istinaden, 09.11.2016 tarihinde, 20160346 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzmanlari Dilara DINCYUREK ve Biilent YASAR i beyani

asagida maddeler halinde siralanmistir,

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu:
# Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla siirh oldugunu:;

")"

Degerleme Uzmanm/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir

iligkimiz olmadigimi ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagim;

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir dnyargimizin olmadigini;

» Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

» Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu:

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha onceden deneyimli oldugumuzu:

# Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalar yapmis oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlan diginda hi¢ kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkin

b7

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;
# Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararas: Degerleme

Standartlar kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.

&Y BL Uy
L LT

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Icerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir/ ISTANBUL .
Tel: 0 (216) 573 95 96 - Faks: 0 {216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayta | 1



YONETICI OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL .
BILGILER Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 10.10.2016
DEGERLEME TARIHI 08.11.2016
RAPOR TARIHI 09.11.2016
RAPOR NO 20160346
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGILER
ADRESI Hogdere Mahallesi, Hadimkéy — Hosdere Yolu Uzerinde Konumlu
700/3, 700/4, 701/4, 702/3, 703/6, 703/7, 704/4, 704/5 Ve 707/1 Nolu
Parseller
Esenyurt / [ISTANBU/L
KOORDINATLARI 41.089821, 28.646819
TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit belgelerine
gbre, Emlak Konut GYO A.S. millkiyetindeki istanbul ili, Esenyurt
llgesi, Hogdere Mahallesi’nde kayith 9 Adet Parsel. (Bkz. raporun 3.2.
boliimii.)
IMAR DURUMU Parseller, 12.03.2012 Tasdik Tarihli Istanbul 1li, Basaksehir ve
Esenyurt llgeleri, Hogdere Toplu Konut Alam 1/1000 Olgekli
Uygulama Imar Plani simirlari igerinde kalmaktadirlar. Detaylar igin
bkz. raporun 3.3. bolimu
CALISMANIN TANIMI
Bu degerleme raporu yukanda lokasyonu belirtilen 9 adet parselin
giincel piyasa degerinin tespitine yonelik olarak hazirlannstir.
TL USD
Parsellerin KDV Hari¢ Toplam Degieri 264.142.828,00 83.589.502,53
Parsellerin KDV Dahil Toplam Degeri 311.688.537,00|  98.635.612,99
s Rapor taribl itibarivle TCMB doviz satiy kurw 3,16 TL kallamfmistr,
s Konu gavrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevauat Hikumler geregimce: Gayrimenkul Yatam Ortakliga porifsviine
"Arsa " elarak almmasinda herhangi bir engel bulunmamaliader
e Burapor dgili Sermaye Pivasasi Mevzuan hikiomlerme gare hazirlanmisiir,
o 20024480 sayely Bakanlar Kurulu Karard ile net alany 150 m? ‘ve kadar olan konut teslmlerinde %1 net alam 150 m? 'min
astitnde olan konut teslimierile iy yert ve diger gaveimenkullerin teslimlermde ise %18 KDV uyveulanmgtr.
*  Busayfa. bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagunsiz kullamlamaz.
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
) .
Dilara DINCYUREK iilerft YASAR
(SPK Lisans No:401437) (SPK Lisans No:400343)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

# Bu rapordaki highir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel aragtirma ve uzmanlik gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisamnin
bilgisinin Gtesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamstir.

» Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir, Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin ahndigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadif1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadari ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gire degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢aligmasi
yapmigtir. Aksi belirtilmedikge biiytiklik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

» Kullanilan harita, sekil ve c¢izimler sadece goérsel amaghdir, rapordaki konularin

kavranmasina gorsel bir katkisi olmas1 amaciyla kullamlnmustir, Bagka higbir amagla giivenilir

referans olarak kullanmilmamahdir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas: yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayis ile meveut
piyasa kogullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ckonomi siireci géz éniine alinarak
yapilngtir. Projeksiyonlar degerleme uzmanimn kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
pivasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakinmda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya safhga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diigmesine neden olacak biyle maddelerin var olmadigi Sngoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek icin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢ahstirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmnin zemin kirliligi etiidii gahsmas: yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

» (Calismalarda bélge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin aragtirmalar ve zemin kontaminasyonu g¢ahsmalar, "Cevre

Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu

konuda bir ihtisast olmayip konu ile ilgili detayli bir aragtirma yapilmamistir. Ancak. yerinde

yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir.

Bu nedenle g¢evresel olumsuz bir etki olmadifii varsayilarak degerleme galismas: yapilmstir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 09.11.2016 tarihinde, 2016/0346 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii
Is bu rapor. Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Istanbul {li, Esenyurt {lgesi, Hogdere
Mabhallesi, 700 ada 3 ve 4, 701 ada 4. 702 ada 3, 703 ada 6 ve 7, 704 ada 4 ve 5, 707 ada 1 nolu

parsellerin degerinin SPK mevzuat ve s6zlesme geregi tespiti igin hazirlanmigtir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda

ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlarn Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan

hazirlanmstir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis

calismalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 09.11.2016 tarihinde

hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B Atagehir

/ ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. igin
hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini

belirleyen 10.10.2016 tarihli dayanak sozlesmesi hitkkiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanmip
Hazirlanmadigina iliskin A¢iklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.$.nin talebine istinaden, girket
portfoyiinde bulunan taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri
VIIIL, No: 35 savili “Sermaye Pivasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Almmmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri ile
Kurul’un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi

Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
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BOLUM 2 SIRKETIi VE MUSTERIiYi TANITICI BIiLGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : IgerenkSy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atagehir/Istanbul

ILETISIM + 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIHI :14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

TICARET SICIL NO'SU  : 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU : Yirtirlikteki mevzuat ger¢evesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gergek ve tiizel kuruluslara ait her tiirli gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz  olarak takdiri. bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi. piyasa ve g¢evre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslan gergevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atk Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuau
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢er¢evesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun gérisiildiigii Kurul
Karar Organt’nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasast Kurulunca Listeye alinmigtir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarth ve 5888 sayilh Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik'in 11. Maddesi'ne istinaden
bankalara Yonetmelifin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalanin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir,
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2.2. Miisteriyi Tamtic: Bilgiler

MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakliii A.S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL

ILETIiSIM : 0216 579 15 15 (Tel)

0216456 48 75 (Faks)

info@emlakkonut.com.tr(e-posta)
KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.
FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakhklarina iliskin

diizenlemelerinde yazihh amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasas1  araglarina,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka ag¢ik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI : 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. nin talebine istinaden, sirket
portfoylinde bulunan taginmazlarin Sermaye Piyasas: Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayih “Sermaye
Piyasast Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul*un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

NOT; Rapor konusu taginmazlarin 14.06.2011 tarihinde T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi
Baskanh g ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda yapilan protokol ile satislan ger¢eklesmistir, Protokol
konusu taginmazlar, rapor konusu taginmazlarin imar uygulamasi éncesi parselleridir. 700/4 nolu
parsel. diizenleme ortaklik pay1 olarak ayrildigi i¢in miilkiyeti Malive Hazinesinde birakilmus,
tizerinde cami insa edilmek tizere ihale konusu edilmistir. Ingaati ilgili kamu kurumuna devredilecegi
gerekgesiyle deger verilmemistir.

Y I.'::'l Gy rime -.'-'-: ¢/ ',‘.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE iLGiLi BILGILER

3.1.  Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Is bu rapor. Emlak Konut GYO A.S. nin talebi {izerine, istanbul li, Esenyurt il¢esi, Hosdere

Mabhallesi’'nde konumlu 700 ada 3 ve 4, 701 ada 4, 702 ada 3. 703 ada 6 ve 7. 704 ada 4 ve 5, 707 ada
1 nolu parselleri kapsamaktadir.

Rapora konu tasinmazlar; TEM Istanbul - Edime Otoyolu’nun kuzeydogusunda kalan bslgede
yer almaktadir. Hogdere Mahallesi sinirlarinda kalan rapora konu parseller, Hadimkéy — Altinsehir
Yolu'nun iizerinde veya bir paralelinde yer almaktadirlar.

Rapor konusu parsellere Hadimk&y-Altingehir Yolu iizerinden ulasilabilmektedir. TEM
Otoyolu iizerinde Mahmutbey (bati yoniinde) giselerine dogu ilerlerken sagdan Mahmutbey Bati
Kavsagi'ndan ¢ikilarak O3 Kuzey Yanyolu Caddesi ve devaminda Hadimk&y — Altingehir Yolu'na
doniilerek ulagilir.

Yakin g¢evresinde Dumankaya Modern Vadi. N Tepe, Fi-Premium Evleri, Fi-Side, Kiptas
Esenyurt Evleri gibi konut projelerinin yam sira ¢ok sayida bos parsel bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélge. Bogazi¢i Képriisii'ne ve Fatih Sultan
Mehmet Kopriisti’'ne yaklasik 33 km, Atatiirk Havalimani’na 16 km uzakhktadir,

rkezkoy
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3.2. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri

Parsellerin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgeleri ve
Basaksehir Tapu Sieil Miidiirligii'nden yapilan incelemelere gére diizenlenmis olup asagidaki tablo

olarak sunulmustur. Tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

iLi : Istanbul
ILCESI 3 Esenyurt
MAHALLESI : Hosdere
TAPU KAYITLARI
Emlak
S],:L“ ’m” P‘;{;"' Niteligi "‘{b;‘if“’ﬁ HISSESI ;ﬁ?ﬂ;ﬂi ‘;‘;‘ Sﬂ';“ “‘T:q";i“ Tapu Tarihi
Diisen (m?)
“ARSA
] 700 4 | lkdgretim | 3.902,14 TAM : 2 178 43907 | 22.11.2012
Alam
2 T00 3 ARSA 45.758.19 3501284/4575819 35,012 84 2 177 11888 08.03.2013
3 701 4 ARSA 41.094,37 TAM 41.094,37 3 252 67645 25.10.2016
5 702 3 ARSA 925,38 TAM 925,38 2 184 11893 08.03.2013
6 703 6 ARSA £6.355.08 367636/635508 3.676.36 3 238 45687 19.07.2016
7 | 703 7 ARSA 29.884.57 1499998/2988457 | 14.999.98 | 3 239 45687 19.07.2016
8 T04 4 ARSA 19,146,52 TAM 19.146.52 3 242 45687 19.07.2016
9 | 704 5 ARSA 11.412,97 TAM 1141297 | 3 243 45687 19.07.2016
10 | 707 I ARSA 23.264.07 TAM 2326407 | 2 194 11888 | 08.03.2013
181.743,.29 149.532,49

(*) 700/4 nolu parselin tamami Maliye Hazinesi miilkiyetinde olup diizenleme ortaklik pay: olarak
ayrilmigtir. S8z konusu parsel ihale konusu edilmis olup insaatinin tamamlanmasindan sonra ilgili

kuruma devri s6z konusu olacagindan degerleme digi birakilmsur.

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
Parsellrein takyidat bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgeleri ve
Basaksehir Tapu Sicil Mudurliigii'nde yapilan incelemelere gore diizenlenmis olup tasinmazlar

tizerinde asagidaki notlar bulunmamaktadir.

=Y A 4

I TIE I )
4
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SIRA | ADA | PARSEL .
NO NO NO TAKYIDAT
I 700 4 5
2 700 . *Beyan: Kamu hizmetlerine ayrilan verler ile Malive Bakanh@i'nca degisik ihtiyaglarla
? talep edilen tasinmazlar bedelsiz olarak Hazine'ye iade edilir. (16.09.2015/58873)
3 701 4 -
4 702 3 -
*Serh: Toplu Konut Idaresinin én alim hakki vardir. (18.5.2012/17463)
5 703 6 *Hak ve Miikellefiyetler Boliimii: intifa Milli Savunma Bakanhgina aittir. (-/0)
J *Beyan:Mezkiir Gayri Menkul iizerinde iki adet memba suyu oldugu serh verildi
(14.08.1967/429)
6 703 7 -
7 704 4 .
8 704 5 -
9 707 1 -

Serh ve Beyanlar lle ilgili A¢iklamalar:

e Istimlak Serhi: Kamulastirmay: vapacak ilgili kurum kamulastrma yapmadan énce bazi
islemler yapar. Bu islemlerden biri de kamulastirma karari verdikten sonra kamulastirmanin
tapu siciline serh verilmesi ve kamulagtirmaya konu tasinmaz malin kayith bulundugu tapu
idaresine bildirilmesidir. Bildirim tarihinden itibaren malik degistigi takdirde, miilkiyette
veya miilkiyetten gayri ayni haklarda meydana gelecek degisiklikleri tapu idaresi
kamulastirmay1 yapan idareye bildirmek zorundadir. (Degisik ciimle: 24/04/2001 — 4650/2.
md.) Idare tarafindan, serh tarihinden itibaren alti ay i¢inde 10 uncu maddeye gore
kamulastirma bedelinin tespitiyle idare adma tescil isteginde bulunulduguna dair
mahkemeden alinacak belge tapu idaresine ibraz edilmedigi takdirde, bu serh tapu idaresince
resen sicilden silinir.

e “Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanlifinca degisik ihtiyaclarla talep edilen
tasinmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir™ beyam uygulama sonucu kamu yararina
ayrilan yerlerin hazineye iade edilecegine dair bir beyan olup bu beyanin mevcudiyeti
taginmazin portfoye alinmasina engel teskil etmemekiedir.

o [stimlak Serhi'nin Kamulastirma Kanunu'nun siiregleri dogrultusunda hiikmii yoktur.

e Milli Savunma Bakanligimn intifa hakki; parselin Maliye Hazinesi miilkiyetindeki zamanda
konulan irtifak hakki olup kamu kurumlarinin bedelsiz devri ile tescil olunmus ve tizerindeki
hakkin hiikmii kalmamistir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin Sermaye Piyasast Mevzuat hitkiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatnm ortakhifi portfylinde “Arsa” baghg altinda bulunmalarinda

herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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3.3.  Parsellerin imar Bilgisi
Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projenin yer aldig1 parseller 12.03.2012 tasdik tarihli. 1/1000 6l¢ekli Hosdere Toplu Konut Alam
Uygulama Imar Plam dahilinde kalmaktadir. Parseller ile ilgili imar fonksiyonu ile yapilasma

sartlarma iliskin bilgiler asagida sunulmustur.

SIRA | ADA | PARSEL Yﬂz?kgﬂmﬂ Eﬁfgﬁ{&;g AR TONKIVEND AL
1 | 700 | 4 3.902.14 5 DINi TESIS ALANI R
N N KONUT DISI KENTSEL CALISMA
45,758.19 35.012.84 ALANI Emsal= 2,25
3| | 4 41.094,37 41.094,37 EHHIGAERT SN Emsal:2,50
5 | 702 3 e 92538 T2 TICARET ALANI Emsal= 1,00
6 703 6 6.355,08 3.676,36 T2 TICARET ALANI Emsal= 1,00
7 703 7 29.884,57 14.999.98 T2 TICARET ALANI Emsal: 1.00
8 704 4 19.146.52 19.146.52 T2 TICARET ALANI Emsal: 1,00
9 | 704 | 5 11.412.97 11.412,97 T2 TICARET ALANI Emsal= 1,00
10 | 707 ! 23.264,07 23.264,07 T3 TICARET ALANI Emsal=2.50
149.532,49
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

icerenkoy Mh, Hal Yolu Cd, Saghik Sk, Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL S f 13
Tel: 0 {216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayfa |



lemo A

Az Bege c ‘_r'
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Icerenkéy Mh, Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks; 0(216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Savfa | 14




i
L j;;: A

; o . J-" ayrimenkyl v -l,-"
; L A Diegarleme A5 .\ f
www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerleme AS -
Icerenkay Mh. Hal Yalu Cd. Saghk Sk. Erdedanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 15



me A5,

/
eme AS Il

lcerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / [STANBUL
Tel: 0 (216) 573 9696 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 16



—— — s
- 8 % A, ¥ -
- z ' ] f o o r
A xf:\ 'lI' [
YK e Jis
0 e '
¢ agyrimenkul

- clarma A S
ATAK Gayrimenku

Degerleme AS. Il
Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No; 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sanﬂ I 17



dod

/

Y

www.atakgd.com.tr ATAK GGYTIIT\B?‘II‘(U[

igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. Na: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 18




12.03.2012 Tasdik Tarihli istanbul ili, Basaksehir Ve Esenyurt ilgeleri, Hosdere Toplu Konut
Alam 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plam Plan Notlari

|- Bu plan, plan paftalari. plan notlar1 ve plan raporu ile bir biit{indiir.

2- Tiim fonksiyon alanlarinda binalarin giris kotlar: agagidaki kriterler dogrultusunda belirlenecektir.
Yoldan cephe alan binalar yoldan kotlandirilacak, geri kalan binalar tabi zeminin korunmasina ézen
gosterecek sekilde tesviye edilecek zemin tizerinden kot alacaklardir.

3- Plan biitiiniinde yapilacak olan binalarda blok sekli, boyutlari, ¢cekme mesafeleri ve bloklar aras:
mesafeler ve binaya ait taban alani kullanimi serbesttir. Tiim alanlardaki yapilar aynik, ikiz, blok, sira
ev ve teras ev seklinde yapilabilir. Bu yapi nizamlari aym ada igerisinde ayr1 ayn ve birlikte
kullanilabilir. Bunlar vaziyet plam ile belirlenir ve aym ada igerisinde farkh kat uygulamasina
gidilebilir.

4- Ilgili kurum (teias. bedas, iski, igdas. vb.) gériisleri dogrultusunda uygulama yapilacaktir,

5- Imar kanunu'nun 18. maddesi ve 2981/3290 sayili kanunun ek-1 maddesi sartlarina gére arazi ve
arsa diizenlemesi yapilacaktir. Uygulama etaplar halinde yapilabilir.

6- Imar plam ile miilkiyetlerin uyusmadigi durumlarda miilkiyet siuri plan siiri olarak kabul
edilecektir.

7- Bir parselde birden fazla yapr yapilabilir. Aym miilkiyette olmak sart: ile konut alam genelinde
emsale esas insaat alam sabit kalmak kosuluyla adalar ve/veya parseller arasinda emsal transferi
yapilabilir.

8- Planlama alam icinde 6ngdriilen biitiin fonksiyon alanlannin otopark ihtiyaci istanbul otopark
yonetmeligi dogrultusunda éncelikle kendi fonksiyon alanlan igerisinde ¢dziimlenecektir. Ancak,
otopark ihtiyacinin bitki 6rtiisii, jeolojik sakincalar gibi sebeplerle parsel igerisinde karsilanamamasi
durumunda, ilgili kurumlardan uygun gériis alinmasi ve kamu kullanimina agik olmak kosulu ile
yakin ¢evrede yer alan donati alanlarinda zemin altinda ve tistiinde otopark alanlan diizenlenebilir.
9- Ilgili kurum ve kuruluslarin gériisii ve parsel maliklerinin muvafakati alinarak yap: adalari arasinda
baglant saglamak amaciyla yaya ve tasit, alt ve tist gegitleri yapilabilir.

10-Mimari tasarimdan dolay1 olusan agik teraslar iistii kapatilmamak kaydi ile cati bahgesi, hobi
bahgesi ve yesil alan v.b olarak kullamlabilir. Bulundugu kat alaninin %15’ ini ge¢gmeyen bu alanlar
ve a¢ik ¢itkmalar emsale dahildir.

11- Planlama alam igerisinde yer alan mevcut agaglar vaziyet planina gore degerlendirilecektir.

12- Konut alanlarinda yapilacak olan yapilarda kapicilik v.b hizmetlerinin projelendirilecek yonetim
birimlerinde ¢dziilmesi ve genel yénetim plani ile tammlanmasi halinde bu yapilarda kapici dairesi
sart1 aranmayacaktir.

13- Tiim alanlarda proje ve uygulama asamasinda ilgili yonetmelik hikiimleri dogrultusunda

engelliler igin gerekli diizenlemeler yapilacaktir.
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14- Plan biitiiniinde tiim fonksivon alanlarinda trafo. telekom yapilari, aritma tesisi, su deposu, vb.
kullanimlar yer alabilir. Bu alanlar vaziyet planina gére ifraz edilebilir. Bu alanlar emsale dahil
degildir,

15- Tiim fonksiyon alanlarinda mimari avan projeye gore uygulama yapilacaktir. Avan proje ile
uygulama vapilan alanlarda ilgili belediyesince tasdik edilecek avan projeye gore ifraz yapilabilir,
Konut, Ticaret Alanlan

16- Konut alanlan i¢erisinde;

“K 17 konut alanlarinda, E=0.50 H=Serbesttir.

“K2" konut alanlarinda, E=1.50 H=Serbest tir.

“K3” konut alanlarinda, E=2.00 H=serbest tir.

17- Ticaret Alanlar’nda; is merkezi, ahigveris merkezi, ydnetim merkezi, otel, motel, rezidans,
konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, miize v.b kiiltiirel tesis alanlari. ticaret. ofis, biiro, lokanta,
gazino, ¢arsi ¢ok kath magazalar, banka, finans kururniari.. ozel egitim alanlari, 6zel saghk tesis
alanlari, 6zel spor alanlari, kat otoparklari, yapilabilir. Bu islevler bir arada kullamlabilir.

T1 Ticaret alanlarinda, E=0.50 H=Serbesttir.

T2 Ticaret alanlarinda. E=1.00 H=Serbest tir.

T3 Ticaret alanlarinda, E=2.50, H=Serbest tir,

18- Ada bazi uygulamalarda, konut veya ticaret alanlan igerisinde alanda yagayacak niifusun
ihtiyacina cevap verecek nitelikie, toplam emsal degerinin %5°ini gegmemek kosulu ile sosyal tesis
yapilabilir. sosyal tesis yapilarinda; sauna, hamam., spor salonu, yiizme havuzu, mescit, kafeterya vb.
kullammlar yer alabilir. Bu tesislerin yeri vaziyet plam ile belirlenir ve emsale dahil degildir.

19- Konut, ticaret alanlarinda c¢ati arasinda kalan hacimler bagimsiz boliimler olarak kullamiimamak
kaydi ile emsale dahildir.

Donati Alanlan

20- Donati alanlarinda mimari avan projeye goére uygulama yapilacaktir. Bu alanlarda yapilasma
E=1.00 H=Serbest olarak uygulanacaktir.

21- Plandaki ilk6@retim tesis alani ya da ortadgretim alanlarn 1lgili kurum goriislert alinarak, meslek
lisesi ve ok programh liseler olarak kullanilabilir.

22- Temel efitim éncesi egitim alanlari ve 6zel temel egitim dncesi egitim alanlan ihtiyaca gore
anaokulu veya kres alam olarak kullanilabilir.

23- Saghk tesisi ve Gzel saghk tesisi alanlarinda; hastaneler, saglik ocaklar, dispanserler,
poliklinikler. dogum evleri, verem savas merkezleri, kan bankalari, ambulans servisleri vb. saghk
tesisleri yer alabilir,

24- Sosyo-kiiltiirel tesis ve Ozel sosyo-kiiltiirel tesis alanlarinda; kiitliphaneler. halk egitim

merkezleri, tiyatrolar, sanat galerileri, huzurevi. yurt, rehabilitasyon merkezi, ¢ocuk ve genglik
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merkezi, kadin konukevi, toplum merkezi gibi fonksiyonlan igeren sosyal hizmetler ve g¢ocuk
esirgeme kurumu yapilanma alam (shgek yapilanma alani), agik ve kapali spor tesis alanlari gibi
sosyal ve kiiltiirel tesisler ile bunlara yonelik kafe-biife gibi tesisler yer alabilir.

25- Resmi kurum alanlarinda belediye ve belediyeye ait kiiltiirel tesisler, semt konaklari, muhtarlik
binalari, pazar alam, karakol, muhtarlik, ptt, iski, itfaiye, iett peron alam, igdas vb. kurum ve
kuruluslan yer alabilir.

26- Ozel ilkdgretim ve Gzel ortadgretim alanlarinda ilgili kurum ve kuruluslarin goriisleri alinarak
ozel tiniversite yapilabilir. 6zel Gniversite yapilmas: durumunda bu alanda basgka egitim birimi yer
alamaz.

27- Planda halk egitim merkezi olarak ayrilan alanlarda; basta kadinlar ve ¢ocuklar olmak iizere
bélgede yasayanlara yénelik meslek edindirme, beceri gelistirme vb. maksath egitim faaliyetlerinin,
kurslarin yapildig tesisler ile engellilere yonelik egitim tesisleri. aile merkezleri yer alabilir.

28- Teknik alt yap: alanlarinda 1SK1, IGDAS, kat1 atik merkezi. TELEKOM, TEIAS. itfaiye, IETT
vb. kurum ve kuruluslar yer alabilir,

29- Rekreasyon Alanlarinda Emsal: 0,05 ve Hmaks : 6.50 m. "yi gegmeyecek sekilde sabit olmayan
biife, agik ¢ayhane, su deposu, sarnig, igdas vana odalari, trafo binasi, gibi kalic1 olmayan tesisler yer
alabilir. Bu alanlarda ayrica: yesil alan diizenlemeleri, agaglandirma, géletler. yaya ve bisiklet yollari,

agik hava tiyatrosu, toplanti ve gosteri yerleri, seyir teraslari, agik spor alanlar1 yer alabilir.
3.4. Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirligii incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazlarin miilkiyetleri T.C Basbakanlik Toplu Konut Idaresi
Bagkanhg: adina kayith iken 08.03.2013 tarihinde Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhign A.S.

adina satis yapildigi 6grenilmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Rapor konusu parsellerin bulundugu bélge 12.03.2012-15.12.2015 rarihli Hosdere Uygulama
Imar Plani ile ilk defa diizenlemeye girmis ve konu parseller bu plan kapsaminda uygulama

gormustiir,

Ayrica. 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazete’de yayinlanarak yiirtirliige giren
13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayili Bakanlar Kurulu Karan ile Ispartakule Toplu Konut Alani’m da

kapsayan alamn yeni yerlegsim alani-rezerv yap: alani igerisine alindigi 6@renilmistir.

25.09.2013 tarih 48201018/150/14797 sayih Cevre ve Sehircilik Bakanlifi Mekansal

Planlama Genel Miidiirliigii yazisi ekinde son bakanhk simirlan gonderilmastir,
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Bakanhk Makamimin 15.11.2012 tarih ve 17687 sayili ve 12.12.2012 tarih ve 19003 sayili
Olur'lan ile "Rezerv Yapi Alani" olarak belirlenmis simirlarindan 02.08.2013 tarih ve 12133 sayili
vazida bahsedilen ve "uygulamalarin mer'i imar plan kararlari ¢ercevesinde ilgili belediyesince
yiriitiilmesinde sakinca bulunmayan alan simrlaninin aikartilmass suretiyle yeniden diizenlenen
alan Bakanhk Makaminin 20.09.2013 tarih ve 14534 savili olur 'lan ile 6306 sayili Afet Riski
Altindaki Alanlarin Déniistiiriilmesi Hakkinda Kanunun 2. maddesinin 1 no'lu fikrasinin c) bendi
kapsaminda "REZERV YAPI ALANI" olarak belirlendigi bu alanlardaki uygulamalann 6306 sayili
kanun kapsaminda kaldig: ifade edilmistir. Bu yazi eki sinir degisikligi son génderilen sinir olup bu
sinir degisiklifinden Avcilar Belediyesi simirlari iginde Tahtakale Mahallesinde 30.09.2013 tarih ve
15200 sayih Bakanlik Oluru ile kabul edilen Uygulama imar Plan kapsaminda ve mevcut binalarmn
bulundugu alanlar ile TEM Otoyolu altinda kalan Bahgesehir Belediyesi'nden Avcilar Belediyesi’ne
katilan Eski: 557 Yeni: 386 Ada | Parsel civarinda degisiklikler oldufu saptanmusgtir. Rapor konusu

taginmazlar yeniden rezerv alam simirlan igerisindedir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde agagidaki tabloda yer alan rapor konusu taginmazlar, 22.11.2012 tarih ve
43907 sayili imar uygulamas: neticesinde olustugu ogrenilmigtir. Taginmazlarin miilkiyetleri T.C
Bagbakanhk Toplu Konut Idaresi Bagkanligi adma kayith iken 08.03.2013 tarih ve 11888 yevmiye
no ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakhgi A.S, adina tescil edilmistir.

SIRA YENI ESKI

NO ADA/PARSEL NO ADA/PARSEL NO
1 700/3 95-98-107-1859
2 700/4 98

: 701/2 95

4 701/3 94-95

5 702/3 94

6 707/1 04

gl
Yukaridaki tabloda goriinen 701/2 ve 701/3 nolu parseller 25.10.2016 tarihinde imar uygulamsi
gormils ve rapor konusu 701/4 nolu parsel olusmustur. Rapor konusu diger tasinmazlarin ise
19.07.2016 tarih ve 45687 yevmiye no ile 18. Md. imar uygulamasi neticesinde olustugu

grenilmigtir. Asagida bu parsellerin uygulama oncesi ada parselleri gériinmektedir.

SIRA YENI ESKI
NO ADA/PARSEL NO ADA/PARSEL NO

1 703/6 703/1

2 703/7 703/1

3 704/4 704/1

4 704/5 704/2

¢ 2t
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3.5.  llgili Mevzuat Geregi Alinmis izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller arsa niteliginde olup iizerinde herhangi bir yapi meveut degildir.

3.6. Yap Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu parseller arsa niteliginde ve halihazirda bos durumda olup bu kanun kapsamina

girmemektedir.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanionm
Rapor konusu parseller {izerinde biinyesinde biiro, is ham, gazino, lokanta, ¢arsi, ¢ok kath

magaza, banka, otel, sinema, tiyatro salonu, apart daire. ofis, sosyo kiiltiirel tesis. yonetim ile ilgili
tesisler, Gzel egitim tesisleri, &zel saghk tesisleri, Motel, Lokanta ve Ahg-Veris iiniteleri de
bulunabilen Resmi ve Sosyal Tesisler gibi bir proje gelistirilmesinin en verimli ve etkin bir kullanim

olacagi kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup biinyesinde miisterck/boliinmiis kisimlar

mevcut degildir.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu 701/2, 701/3 ile 702/3 ve 700/4 nolu ada/parseller i¢in Emlak Konut GYO A.S.

den alinan bilgiye gére “Istanbul Esenyurt Hogdere 5. Etap Arsa Satis1 Karsiligi Gelir Paylagimi Isi”
kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Cihan Ing. Mith. San. Ve Tic. A.S. ile Konut Yapi End.
San. Ve Tic. A.8. 1s ortaklifi ile Emlak Konut GYO A.§. arasinda arsa satis1 karsilig toplam geliri:
626.000.000,-TL, arsa satis1 kargili@i sirket pay1 orani: %25 ve asgari arsa satist karsih@ sirket pay:
toplam geliri: 156.500.000.-TL bedel ve oranlarda 17.06.2016 tarihinde stzlesme imzalanmistir.

Rapor konusu eski 704/1, eski 704/2, (yeni 704/4 ve 704/5), 707/1 ve 700/4 nolu ada/parseller
icin ise Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gére “Istanbul Esenywrt Hogdere 6. Etap Arsa
Satigt Karsihgi Gelir Paylasimi Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Sur Yapi End. San.
Ve Tic. A.S. ile Hatay Akpinar Mad. Ve Yap1 Malz. San. Ve Tic. A.S. is ortakhig ile Emlak Konut
GYO A.S. arasinda arsa satig1 karsihi@ toplam geliri: 602.000.000,-TL, arsa satis1 karsih@ sirket pay
orani: %25 ve asgari arsa satis1 karsihig sirket payi toplam geliri: 150.500.000.-TL bedel ve oranlarda

29.07.2016 tarihinde sézlesme imzalanmusgtir.

J4 1 4
F 7
!
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3.10. Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarma Ahnmas: Hakkinda Goriis
Rapor konusu parselin meveut durumu itibariyle Sermaye Piyasasi Mevzuat ¢ergevesinde

gayrimenkul yatinm ortakliklan portfoyiinde “Arsa™ basligi alinda bulunmasinda bir engel olmadig

gorlis ve kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile iigili Fiziksel Bilgiler
e Istanbul Ili, Esenyurt Ilgesi, Hosdere Mahallesi’nde konumlu rapora konu 9 adet parselin

biiyiikliikleri ile Emlak Konut GYO hisseleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Emlak GYO AS
SIRA NO | ADA NO | PARSEL NO YUZOLCUMU (m?) Hissesine Diisen
(m?)

] 700 4 3.902,14 -
2 700 3 45.758.19 35,012.84
. 791 - 41.094.37 41.094,37
5 702 3 925 38 92538
6 703 6 6.355.08 3.676.36
7 702 7 29.884.57 14.999.98
8 s & 19.146,52 19.146,52
9 704 > 11412.97 1141297
10 [ ! 23.264.07 23.264,07
149.532.49

e Rapora konu parseller dogal bitki drtiistiyle ve yer yer toprak yiZmnlari ile kaphdir.

e Rapora konu parseller aym hat {izerinde ve genel olarak birbirleri ile komsu parsellerdir.

e Rapora konu parsellerin hepsi genel itibari ile giineybati yoniinde hafif egimli ve yer yer
engebeli bir topografik yapiya sahiptirler.

e Parseller genel itibari diizgiin sayilabilecek geometrik sekle sahiptir.

e Parseller genel olarak yol kotu ve hafif yol kotundan agagida kalmaktadir.

e Parsellerin simirlar1 belirgin degildir. Bu sebeple rapor igeriginde kullamilan fotograflar
bilgesel olarak ¢ekilmistir.

e Rapora konu parsellerin iizerinde konumlu oldugu Hadimkéy — Altingehir Yolu bélgenin
dnemli ana yollarindan birisi olsa da ¢evresindeki ara yollarin halihazirda yol yapim ¢alismasi
devam eimektedir.

e Bolgede altyap: tamamlanmistir.

P 'I\-' ‘.'.'.)
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3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler

e Kentsel olarak yeni gelismekte olan bir bilge olmasi,

e Tasinmazin Atatirk Havalimani’na yakin olmasi,

* Yakin gevresine yeni yapilan bilyiik konut projelerinin olusturacagi talep.

e Parsellerin genel olarak Hadimkoy — Altingehir Yolu tizerinde yer almas:,

e Parsellerin goriilebilirligi ve reklam kabiliyetlerinin yiiksek olmasi,

o Parsellerin nitelikli ve ¢ok fonksiyonlu bir proje tasarlamaya elverisli biiytikliikte olmasi,

e Parselin alt yapist tamamlanmig bdlgede konumlamyor olmasi.

Olumsuz Ozellikler

o Bolgedeki imar vollarinin heniiz tamamlanmamis olmasi,

e Ulagim altyapisinin ve sosyal donati alanlarinin heniiz tamamlanmamis olmas:.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI. GENEL TANIMLAR

4.1.  Deger Tammlar

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan ¢aliymaya “degerleme”, bu galismamn sonucunda tespit
edilen kanaate iligskin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilan
tarafindan sonug¢landirilmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet i¢in
alhicilar veya saticilanin {izerinde uzlasmaya varacaklar varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir ger¢eklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtiamin degis tokusuna iligkin bir kavramdar, Fiyat, bir mal
i¢in istenen. teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gerceklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacakur. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktayr temsil eder.!

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satici arasinda el degistirmesi durumunda;

e Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayicer etki ve baski olmaksizin,

e Alicr ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

e Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacagi,

e Gayrimenkuliin satis1 igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olugturulan kanaat
degere “Pivasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alicr ve satici arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay aralig: icindeki en olas1 nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhiklar
sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina galisilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralig iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varhiklarin agik arttirmayla satilmasi énerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kogullan gz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede.
varliklarin olabildifince c¢abuk satilmasi amaclamr. Bu nedenle gerekli indirimler vapilan
gayrimenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

! UDES ~Uluslararast Degerleme Standartlan —Deger ve Fivat
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4.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak aywrarak bir faaliyetini stirdiiren igletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas tegkil etmez.
Kullanilan tesisler, isleimenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir pargasin olustururlar, Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin deferlemesinin yapilmasini
icerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullanilan Yontemler
Uluslararas: kabul gérmis kavramlar igerisinde dort farkh degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi

R

Yaklasum”, “Malivel Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi™dir.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu yaklagimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fivatlan kullanilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiytikliigi. kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilagtirilir. Bu
¢alismada amag, pivasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilastirmaya dayah bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinur.

4.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net igletme gelirini belirlemek

icin, mukayeseli gelir ve harcama verilen kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelinne tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya vatinm getirisi élgtimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oranmnn, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir, Gelirlerin
indirgenmesi yaklasimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin dngdriilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giintimiize getirilmesi temeline kuruludur.’

Direkt Kapitalizasyvon
Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in liretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oramna béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettii net igletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak igin kullanilir. Bu galismalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek kontratlarin
yarattifa olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir ddnem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olas1 giderlerin diigiilerek giincel ekonomik kogullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullanmimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

? UDES - Uluslararas: Degerleme Standartian Faal Isletme Degeri Tammi
* UDES —Uluslararasi Degerleme Standartlar
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4.2.3. Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin. arazi ve binalar olmak tizere iki farkli fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil
olmak lizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay1 zamanla azalacad diigiincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma pay: diisiiliir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag: kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri. Bayindirhk Bakanligi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarn teknik 6zellikleri, binalarda kullanmlan malzemeler, piyasada aym ézelliklerde
insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarini gésteren
cetvel ile binamin gozle goriliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahsmalari
Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli

uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢aligmalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu tiriiniin yer aldigi sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi séz konusudur. Projenin yapilmast durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalan ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlarn ve mevcut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yvéntemi ile net bugiinkii deger
hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinim ok farkhlik géstermesi ve
bu nedenle emsal karsilasirmanin her zaman mimkin olmamasi sz konusudur. Gelistirme
modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden giincel
miilk degerine ulagiimasi miimkiindiir.

4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tamimlar

4.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)
Gelecekte Gdenecek veya alinacak parasal bir meblag su anki degere déntistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran. sermayenin firsat maliyetini. yani benzer risklere
sahip olan diger kullanim alanlarina yatinldiginda sermayenin Kazanabilece@i getirl oramm
vansitmalidir. Ayrica getiri orani olarak da adlandirilir.
e Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyamin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.

Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan: risksiz getiri
ve risk primi oranimin toplanmasindan olugan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi lilkemizde de sikinular meveuttur.
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Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi. finans gevrelerince piyasadaki en
uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri oram™ olarak kullanilmasi
sonucunu getirmigtir. Bugiin finans c¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve rakamlarnn keskin
degiskenligi nedeni ile bahsi gecen eurobondlarin belli bir giin i¢in degerinin degerlemede
kullanilmasinin dogru bir yaklasim olmadigim diigiinmektedir.

Risksiz Getiri Orant

Bu oran iginde “iilke riskini” de banndirmaktadir. Ekonomik g¢evrelerde degerlemede
ozellikle bu donemde kullanilmas: gereken kriterlerin agsagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e (Giinliik ve/veya anhk Eurobond verilerinin kullamlmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,

e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,

Risk Primi

Her bir gaynimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektdr dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacakur.

e (Cahismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sekttrde gergeklesen alim-satimlar, daha tnce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gozi ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 8zgii risk primi 6ngériilmistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Oram (Iskonto Oram) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsayimlar
Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya vontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulari, sartlan veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

Indirgenmis gelirler veya gelir akiglan ile maliyetler veya gider akislan arasindaki farkin bir
NPV analizindeki él¢timiidiir. Bir yatirnmin yatinm dénemi boyunca sagladi@ getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger. gelir
vaklasimi voluyla Pivasa Degerini gosterir.

4.3.4. I¢ Verim Orani (IRR)
Bir projenin net nakit akislarinin mevcut degerini. sermaye yatinminin meveut degeriyle

esitleyen indirgeme orami. l¢ Verim (Karlihk) Orani. potansiyel vatinmcilar igin temel gdsterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramini bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oran (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek i¢in kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskivi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefive denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise vatrilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte titkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir gerefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar. miisteri stirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan varhkur. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dionem Sonu Degeri

Kargilastinlabilir nitelikteki milklerin satis fiyatlanna iliskin verilere dayanilarak bir miilk
Ongoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varh@in kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden gikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullamim 6mriintin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri ylizdesine bgliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararasi Degerleme Standartlar (UDES) madde 3.22"ye gore degerleme Raporu™nun

tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler!
Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir 6nceki yila gore 1 milyon 45 bin 149 kisi

arttl. Erkek niifusun oram %50.2 (39 milyon 511 bin 191 kisi). kadin niifusun orani ise %49,8 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak gergeklesti.

Yillik niifus artis hiz1 2014 yilinda %013.3 iken, 2015 yilinda %o13.4 oldu.

Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2014 vilinda %918 iken, bu oran 2015
yilinda %92.1 e yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin oram ise %7.9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %186 simin ikamet ettigi istanbul, 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6.7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5,3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile [zmir. %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) ile Bursa ve %2.9 (2 milyon
288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili 1se 78 bin 550 kisi ile en az niifusa sahip il
oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yihnda énceki yila gore artis gostererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.4 iken. kadinlarda 31.6 olarak gergeklesti. Ortanca yagin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.3). Balikesir (38,8) ve Kastamonu (38.,3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirasiyla Sanliurfa (19.3), Sirnak (19,5) ve Agri (20.3)"dir.

Niifus piramidi, 2015
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Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oram 2015 yilinda, bir
oneeki yilda oldugu gibi %678 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gerceklesti.

4 Demografik veriler TUIK "nun yaymlamis oldugu Adrese Dayali Nitfus Kayit Sistemi Sonuglary, 2014 raporundan alinmustir. w0
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Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24’e (18 milyon 886 bin 220 Kkisi)
gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da %8.2°ye (6 milyon 495 bin 239 kisi)
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kigi sayisi”, Tirkiye
genelinde 2014 yilina gére | kisi artarak 102 kisi oldu. istanbul, kilometrekareye diisen 2 821 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi
ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlu@u en az olan il ise bir énceki yilda
oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizol¢timii bakimindan ilk sirada yer alan Konya’min niifus yogunlugu 55, en kiigiik
yizolglimiine sahip Yalova'min  niifus  yogunlugu ise 275 olarak  gerceklesti.

5.2. Tiirkiye’nin 2016 Yil Ekonomik Goriiniimii
Tiirkiye, diinyanmin 18. ve Avrupa'min 7. biiyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4,5-5 oraminda biiyiime hizim yakalamay) hedeflemektedir®. Nitekim 2015%in tigtincii

ceyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4 biiylime bandin yakalamustir.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin Gizerinde bir biiylime gergeklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaslama nedeniyle dis talepte daralma yasanmis ancak i¢ talebin
olumlu katkis: biiytimeyi desteklemistir. Bununla birlikte 2013 yili son ¢eyreginde, bir yillik dénemin
ardindan net ihracat biiylimeye yeniden pozitif katk: saglamaya baslamistir. 2016 y1h ilk ¢eyreginde.
sanayi tiretiminde 2015 yili son geyreginde gergeklesen yiikselis egilimi devam etmistir®.

Son willarda %3-4 arah@inda seyreden ekonomuk biiytime Tiirkive igin  yeterli
goriilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiylimenin hizlandirmasi amaglanmaktadir. Daha Onceki
donemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gegilecegl, daha hizh biiytime ig¢in 6nceki hiikiimetlere gbre daha farkli bir ekonomi politikasi
izleyecegi 65. hiikiimetin beyanlarindan éngoriilmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikas: da
ekonomik biiylimeyi destekleyecek sekilde yenilenecektir.

65. hiikiimetin Oonemli giindem Onceliklerinin baginda, Bagkanhk Sistemi veya partili
Cumhurbagkanhifi sistemini igeren anayasa degisikliginin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin dniine gegecek ve ekonomide
yeni bir bekle-gor donemi ile yavaslama ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda yeni siyasi belirsizliklerin

kredi notunu diisiirmesi muhtemeldir.

? http://www .mfa gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler. tr-mfa Erisim tarihi: 24.06.2016
o TC. Merkez Bankas: Finansal istatistik Raporu, *Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 20167 Sayl 22 5 T a5
7IMSAD Ayhk Sektér Raporu Mayis 2016, “Tiirkiye Ekonomisi” NIRRT S
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Anayasa degisikligi referandumu, olas1 bir erken se¢im. dokunulmazhklarin kaldirilmasi
sonrasi olusacak siyasi gerginlikler ile olasi bir ara se¢im gibi gelismelerin yaratacag yeni siyasi

belirsizlikler Ttirkiye nin kredi notunun diisiiriilmesine yol agabilecegi tngoriilmektedir®.
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Grafik 2.2.1: Tuketici giiven endeksi Tablo 2.2.1: Tiirkive'nin kredi notlan

T.C. Merkez Bankasi dnceki aylarda uyguladifi faiz indirimini 2016 yih 1I. ¢eyreginde de
stirdiirmiigtiir. Boylece Merkez Bankas: temkinli para politikasina devam ederken hizh faiz indirimi
endigelerini de gimdilik ortadan kaldirmistir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uygulacdig
¢oklu faiz politikas: iginde gecelik faiz oranlarini yiizde 10°dan yiizde 9,50ye indirmis, bir hafta
vadeli repo ihale faiz orani ise ylizde 7.5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankasi’nin ¢oklu
faiz uygulamalarn ile olusan bankalari fonlama ortalama maliyeti de béylece yiizde 8.40 oranindan
yiizde 8,20 oranina inebilecektir. Bu maliyet diistisii kredi maliyetlerinde de sinirli bir indirim katkis

saglayacaktir’,

Enflasyonda 2015 yilmin son ¢eyregindeki artis sonrasinda, son dénemde gida fiyatlarindan
kaynakl diigtis goriilmiistiir. Ayrica 2016 yili ilk ¢eyreginde doviz kurlarmin yillik enflasyon
tizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda ¢ekirdek
gostergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde -gfjrijlen iyilesme

devam etmistir, '’

¥ IMSAD Aylik Sektér Raporu Mayis 2016, “Tiirkive Ekonomisi”

? IMSAD Aylik Sektér Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi™
1® TC. Merkez Bankas: Finansal istatistik Raporu, Makro Ekonomik Gérilniim Mayis 2016, say: 22 ve TC Mallye
Bakanhgi Yillik Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarmdan derlenmistir. - R
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Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)"
T.C. Merkez Bankasi 2016-II. Enflasyon Raporu’nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe

kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda yiizde 7.5%e: 2017 yilinda ise yiizde 6’ ya geriledikten
sonra 2018 yilinda yiizde 5 diizeyinde olacag éngormektedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70
olasibikla, 2016 yili sonunda %6.3-8.7 araliinda, 2017 yih sonunda ise %4,2-7,8 arahginda
gerceklesecegini ongoriillmektedir'? (Grafik 2.2.3).
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Grafik 2.2.3: Enflasyon ve ¢ikti agi@i tahminleri'
Enflasyon beklentileri, fiyatlama davramiglart ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki

gelismeler dikkate alimarak para politikasindaki siki durugun stirdiiriilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kaybr Tiirk Lirasi FED faiz artigi beklentisi ve igeride yasanan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmigtir. Yeni hiiktimet ve T.C. Merkez Bankasi'min temkinli
politikalari Tiirk Lirasinda deger kaybini bir miktar azaltmistir. Sepet kur 3,10 TL {izerinde kalmaya
devam edecektir, Tiirk Lirasi faizlerde oynaklik, yeniden sikilagan kiiresel mali kogullar, i¢eride siyasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi min temkinli para politikas: kargisinda May1s ay1
genelinde TL faizlerde oynakhik yasanmus olup yaz aylannda da bu oynakhigin siirmesi

beklenmektedir'?.

!!' TC. Merkez Bankasi Finansal [statistik Raporu, Mayis, 2016 Say1:22 raporundan almmistir.
2 TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mavis 2016, Say:22

15 TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22°den alimmistir, e ATAL

14 IMSAD, Ayhik Sektdér Raporu Mayis 2016, “*Diinya Ekonomisi”
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5.3. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel Bakis

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalari, son iki yilda doért kez yapilan segimlerin
yarattig1 politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015"de yapilan ve sonucunda tek parti iktidar kesinlesen
genel segimin sonucunda en az dort yil i¢in ortadan kalkmus goziikmektedir.

Ancak, Tirkiye gibi gelismekte olan tiim piyasalan olumsuz etkileven Amerikan Merkez
Bankas1 (FED)'nin 2016 yili baginda faiz arttirma karar ekonomi ve finans piyasalan iizerindeki
baskiy1 halen devam ettirmektedir, Bu kararin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger
sektorleri ve Tiirkiye'de gayrimenkul sektiriinii de etkileyecegi dngoriilebilmektedir.

Tiirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilinin ilk alti ayinda gériilen durgunluk, dérdiineii
¢eyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmigtir. Bu hareketlilik konut
sektoriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%in ilk
liggeyregim yiiksek bir stok iiretimiyle gegiren konut sektdrii, bu donemde yavaglayan talebi
hareketlendirebilmek igin avantajh satis sartlar sunan kampanyalarini devreye sokmuglardir. Etkili

olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3.1)

———— ==

‘=r_ —
Donem | Toplam | BirinciEl | lkinei £l
TP O R . | : .'.-_".._ 't |
I 416.535 182.718 233.817
409812 186.768 223.044
%DEGISIM -1,6 22 4,6
'I

Tablo 2.3.1: Konut saltt$]ar|mr| dagihim

Bolgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarimin
gorece yiiksek olmasi, petrol fiyatlanindaki diistise paralel olarak ihracat rakamlarinin diismesi ile
birlikte yasanan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilinin yaz aylanm da iceren
ikinci yarisinda gérmeye baslayacagimizi ongérmekteyiz. 2016 vihi i¢in gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacagim. 6zel bolgeler harig (turizm bélgeleri) fiyatlarda anlaml bir diigiis olmayacagim
ancak kampanyal ve 6zel satiglarin artacag diistiniilmektedir.

Turkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis ortanca
fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yili Mart ayinda bir dnceki ava gore yiizde 1,09
oraninda artarak 206,18 seviyesinde gergeklesmistir. Bir onceki yilin aym ayina gore yiizde 15,33
oraninda artan KFE, aym donemde reel olarak ylizde 7,32 oraminda artmstir.
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Metrekare basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015 y1li Mart ayinda 1569.63
TL/m2 iken 2016 yih Mart ayinda 1774.34 TL/m2 olarak gerceklesmistir.* '
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Grafik 2.3.1: KFE ve birim fiyat * Grafik 2.3.2: KFE yilhik viizde degisim*

5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

5.4.1. lIstanbul ili'®

istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazi¢i boyunca, Halig'i
¢evreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Ilin sinirlari igerisinde
ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarnmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez. giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazigi Kdpriileri kentin iki yakasim birbirine baglar.

13 % TC Merkez Bankasy, Istatistik Genel Mudirlig Reel Sektor Verileri Midarlogt, “kKonui Fiyat Endeksi Mart Il'llﬁ 217 ’\.iu}js,zﬁj.&
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[stanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatt, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir, Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda
fayin hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca ¢ok siddetli

depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ilimandir. Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislar soguk,
vagish ve bazen karlidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civanndadir ve genelde
yagmur ve karla kangik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir. mese, ¢inar, kayn,
giirgen, akgaagag, kestane. ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirli yetisir. Bu bitkilerden bir

kismi bu yoreye endemiktir.

[stanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yitksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent. Mecidivekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy llgesi'ndeki Kozyatag: Mahallesi dikkat geker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gogiin baslamasi sehirdeki gecekondulagmaya biiyiik bir hiz
kazanmustir. Kagak olarak hazine veya dzel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede

yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlams oldugu 2013 vili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarima gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin simirlan icindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir, Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2013 yili verilerine gére incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip il¢esi Bagcilar(752.250), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.166) olmustur,
Istanbul'da yasayanlarin % 64,70 (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35.29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. [stanbul Niifuslarma gére en kalabalik sehirler listesinde diinyanin en

kalabalik 2. sehridir.
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iige Niifus iige Nifus iige Nutus iige Nifus
Adalar 16.166 Beykoz 248.056  Gaziosmanpasa 495006 S 156,923
Amaviatkay 215531 Beylikduzo 234 760 GuUngdren 306 654 Sultanbeyll  309.347
Atasehir 405.974 | Beyodiu 245219 Kadikoy 506.293 Sultangazi 505190
Avcilar 407.240 | Buyukgekmece 211.000 Kagiihane 428.755 Sie 31718
Bagcilar 752.250  Cataica 653 811 Kanal 447110 Sisl 274 420
Bahgebevier 602 931 | Cekmekay 207 476  Kuclkcekmece 740090 Tuzia 20B.807
Sakirkoy 220974  Esenier 461621 Maltepe 471.058 Umranye BE80.125
Basaksehir  333.047 | Esenyurt 624 733 | Pendik 646 375 Uskudar 534636
Bavrampasa 269677 Eyup 361 531 Sancakiepe 304 406 Zeytinburnu 292 313
Besikias 186.570 | Fatih 425875 Sanyer 335 388

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarnin bir kavsag olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmugtur. Schir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlann fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 y1hi istatistiklerine gére kente iki milyon
turist gelmistir. Turistler arasinda en biiyiikk pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlan
Amerikan, Ingiliz. Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir.

5.4.2. Esenyurt llcesi'

1967'de de yerlesimin adi Esenyurt olarak degistirilmistir. Eskinoz Ciftligi'nde ¢alisanlarin
olusturdugu yerli halka 1920-1938 yillarinda Romanya ve Bulgaristan' dan gogenlerin katilimi ve son
yillarda i¢ ve dig gog¢lerle (Bulgaristan, Almanya. Kars, Ardahan v.s.) gelen niifus, etnik yapinin

bugiinkii halini almasini saglanustir.

N .
Tal ._ 1 ] o I
b

( Z"‘En Y | 3' ligede ilk  yerlesim, Merkez
‘ \ \ R e '-im*j"ﬁ‘“ Mahallesi'nde Kéyigi Mevkii’'nde olmustur.
| ) i : Bugiin hala bu alanda Romanlar
l oY I," \ “ yasamaktadir.  1920-1938  Yillarinda
[F r’f . .-,:_ﬁ n bolgeye gelen Romanya ve Bulgaristan
T 4 giemenlerinin - ikamet  ettigi  Merkez

N : _ .. Mahallesinin kuzey kesiminde bulunan

“‘--... .j Gogmen Mahallesi de ilgenin en eski

yerlesim alanlanindandar.

17 fIge hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Esenyurt, Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi simrlarinda, Biiyiikgekmece [lgesi’nin semtlerinden
birisi iken; 2008 yilinda Kirag Belediyesi ile birlestirilerek ilge statiisine kavusmustur. Ilge
22.03.2008 tarih ve 26824 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliife giren 06/03/2008 tarih ve
5747 nolu Biiyiikgehir Belediyesi Sinirlari Igerisinde Ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degigiklik
Yapilmas: Hakkinda Kanuna gore ilge olmustur.

[lgenin dogusunda Avcilar ilgesi, batisinda Biiyiikgekmece ilgesi, kuzeyinde Basaksehir ve
Arnavutkdy ilgesi, giineyinde Beylikdiizii ilgesi ile simirdir,

llgeye bagh belde, bucak ve kéy bulunmamaktadir. ilge, Namik Kemal Mahallesi, Atatiirk
Mabhallesi, Istiklal Mahallesi, Cakmakl Mahallesi, Incirtepe Mahallesi, Saadetdere Mahallesi, Inénii
Mahallesi, Fatih Mahallesi. Ornek Mahallesi, Talatpasa Mahallesi, Mehter¢esme Mahallesi, Pinar
Mahallesi, Sanayi Mahallesi, Esenkent Mahallesi, Giizelyurt Mahallesi, Cumhuriyet Mahallesi,
Ardighevler Mahallesi, Yenikent Mahallesi, Yesilkent Mahallesi ve Merkez Mahallesi olmak {izere
yirmi mahalleden olusmaktadir.

licede sanayi 6nemli yer tutmaktadir. Ilge simirlarin da ; Evren 1. Oto Sanayi Sitesi, Evren 2.
Oto Sanayi Sitesi, Fatih Oto Sanayi Sitesi, Alkop Sanayi Sitesi, Isiso Sanayi Sitesi, Mimsan Sanayi

Sitesi bulunmaktadir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar ile kullamlabilir olan {i¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi” ve
“Maliyet Olusumlar Yaklasin” yontemleridir.

Rapora konu tasinmazlarin degerlemesinde “Emsal Karsilagtirma Yontemi™ ve “Nakit Akigi

(Gelir) Yaklagimi™ kullanilmastar.

6.1. Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalan

Arsa Emsal Arastirmalar :

e Hakan Emlak Ins. Alm-Satim (532 247 5214): Bahcesehir 2. Kisim Mahallesi’nde
konumlu, Dumankay Modern Vadi Evleri projesinin hemen yakininda, 360 m? yiizol¢iimiine
sahip, Kentsel Doniigim ve Gelisim Alami’nda kaldigindan dolay1 yapilasma izinleri
durdurulmus olup dnceki planda “Konut Alam” imarli, E=0.70 ve Hmaks:6.50 m yapilasma
sartlari olan arsanin 800,000,-TL/m? bedelle satilik oldugu bilgisi alinnustir, (Birim Degeri:
~2.222,-TL/m?)

» Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi’'nde konumlu, A Plus Konaklan projelesinin hemen
yakimnda, 810 m? ylizélglimiine sahip, Kentsel Donilisim ve Gelisim Alam’nda
kaldigindan dolay1 yapilasma izinleri durdurulmus olup éneeki planda “Konut Alam™
imarh, E=0.70 yapilasma sarti olan arsanin 1.100.000.-TL/m? bedelle satihk oldugu
bilgisi alinmistr. (Birim Degeri: ~1.358 -TL/m?)

e Turyap Bahcesehir Tem Temsileiligi (533 633 7409): Ispartakule bolgesinde tasinmaza
yakin konumda. 9.159 bin m? ytizélgtimiine sahip, “Konut Alam1” imarh, E=0.75 yapilagsma
sart1 olan arsamin 15.000.000.-TL bedelle satihk oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Degeri:
~1.638.-TL/m?)

e Sahibinden (534 020 0455): Sahintepe Mabhallesi'nde konumlu, Unikonut projesinin
yakiminda, 4.314.29 m? yiizél¢iimiine sahip, Cevre ve Sehircilik Bakanliginca ilan edilen
rezerv alam siirlarinda kaldigindan dolayr yapilasma izinleri durdurulmus olup 6nceki
planda “Konut Alam” imarli, E=0.70 ve Hmaks:6.50 m yapilasma sartlar olan arsanmin 90
m*’lik hissesinin 75.000.-TL/m? bedelle satuhk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri:
~833.-TL/m?)

Konut Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (532 442 8106): Bahgekent Avrupark’ta A tipi 2. katta 119 m? 2+1 dairenin

370.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri: ~3.109,-TL/m?)
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lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt: No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa ' 40



e Limon Gayrimenkul (532 714 1622): Akbati Akkoza Koru'da 4. katta 208 m” 3+1 dairenin
695.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri: ~3.341.-TL/m?)

e Nextdoor Gayrimenkul (533 455 7717): Kozapark Kinali’da 10. katta 90 m? 1+1 dairenin
400.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Degeri: ~4.444,-TL/m?)

e Happy Gayrimenkul (533 088 6068): Akbat1 Koza Park’ta 29, katta 118 m? 2+1 dairenin
539.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Degeri: ~4.568.-TL/m?)

o Investline Gayrimenkul (532 420 8812): Akbati Crown Deluxe’da 5. katta 191 m? 3+1
dairenin 690.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri: ~3.613.-TL/m?)

» Rota Gayrimenkul (538 485 9881): Armina Evleri B Kapisi’nda 1. katta 120 m? 3+1 dairenin
495.000,-TL bedel ile satihik oldugu bilgisi alimmustir. (Birim Degeri: 4.125,-TL/m?)

o Bahcekent Satis Ofisi (507 772 0103): Cadde Flora'da 1. katta 148 m? 3+1 dairenin 490.000.-
TL bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri: ~3.311,-TL/m?)

e Bahcekent Satis Ofisi (507 772 0103); Cadde Flora’da 2, katta 108 m? 2+1 dairenin 390,000,-
TL bedel ile satlik oldugu bilgisi ahnmistr. (Birim Degeri: ~3.611,-TL/m?)

e Sahibinden (535 255 7476): Dumankay Modern’de 2. katta 60 m? 1+1 dairenin 180.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi almmistir. (Birim Degeri: 3.000.-TL/m?)

e Nilgiin Yigit Gayrimenkul (534 638 2717): Parkcity Evleri’nde 2. katta 144 m” 2+1 dairenin
400.000,-TL bedel ile satibk oldugu bilgisi ahnmustir. (Birim Degeri: ~2.778.-TL/m?)

Ticari Unite Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (554 400 7027): Bahgekent Emlak Konutlari'nda 40 m® 1 bélimlii ditkkanin
169.000 pesin ve 51 ay 3.330,-TL 6¢demeli olarak toplam 304.864.-TL bedel ile satihik oldugu
bilgisi alinmgtir. (Birim Degeri:~?.622,-TLfm?)

e Citylife Gayrimenkul (532 698 5892): Bahg¢ekent Emlak Konutlari’'nda 79 m? 1 bolimli
diikkanun 260.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri:~7.304.-
TL/m?)

e Carsi Gayrimenkul (532 135 3537): Bahgecity’de 110 m? 1 bélimlii 2.500,-TL kira getirili
diitkkan/ofisin 500.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri:~4.545 .-
TL/m?)

o Site Emlak (555 250 3055): Ispartakule Beritler’de 155 m? 2 boliimlii ditkkkanin 880.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri:~5.677,-TL/m?)

 Turyap Bahcesehir Ispartakule Temsileiligi (535 341 1174): Bizimevler 6 projesinde
¢arsida 315 m? 3 bslimli ditkkanin 2.650.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Degeri:~8.413,-TL/m?)

£ . D& - te ::--'_: ",. l- '-I
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e Century2l Bey Group (541 365 7091): Ispartakule Innovia carsida 70 m? 1 bélimlii
2.500.-TL kira getirili diikkanin 600.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim

Degeri:~8.571,-TL/m?)

e Caryt Gayrimenkul (532 135 3537): Bahcecity'de Migros iistiindeki 170 m? 1 boliimlit
ditkkanin 1.800.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmustir. (Birim Degeri:~10.588.-

TL/m?)

e Bizim Ispartakule Emlak (533 250 2799): Bizimevler 6 projesinde ¢arsida 45 m? | baliimlii
ditkkamin 860.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri:~15.111.-

TL/m?)

6.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Arsa Degeri Tespiti
Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan balgedeki satisa sunulmus arsa

emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar 6zellikleri ve benzer ozelikleri

cergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmigtir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,

biiytikliiklerine ve imar ozelliklerine, yapilasma sartlarina goére degiskenlik gosterdigi tespit

edilmistir. Asagida yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmusgtur.

Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghik 5k. Erdoganlar Apt, No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL
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DUZELTME KRITERLERI EM?AL EMfAL EM;;AL EM;“ML
YUZOLCUM (m?) 360 810 9159 90

SATISA SUNULAN BIiRIM DEGERI (TL/m?) 2222 1358 1638 833
PAZARLIK PAYI 7% 5% 5% 0%
GERCEKLESMESI MUHTEMEL BIRIM -

DEGER (TL/m?) 2066,46 1290,1 1556,1 833
BUYUKLUK iCiN DUZELTME -25% -25% -15% -25%

KONUM DUZELTMESI -35% 5% -25% 25%

IMAR FONKSIYONU /HISSELI OLMA =

DURUMU DUZELTMESI e 0% 0% 45%
DUZELTILMIS BIRIM DEGER (TL/m?) 1446,52 141911 1400.4 1207.85
ORTALAMA BIRIM DEGER (TL/m?) (1368.47) ~ 1350,00
#Diizelume tablosu 704 ada 4 ve 5 nolu parseller baz alinarak hazirlanmistir,

- .’:Js i "1,7 ,'L
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Tiim bu veriler 1s1ginda tagmmazin meveut Ozellikleri géz Onlinde bulundurularak ve
yapilagma yogunlugu, yiizélgiimii, imar durumu dikkate alinarak rapor konusu parsellerin toplam

degierleri asagidaki tabloda sunulmugtur.

. I BIRIM TOPLAM
Y. mia .
SIRA | ADA | PARSEL m‘éﬁm b iMAR YAPILASMA DEﬁER DEﬁE“
NO | NO | nNO / : FONKSIYONU | SARTLARI L L)
(m?) Diisen (m?)
DINI TESIS
1| 700 4 3.902,14 .
ALANI Emsal:1.00 50 09
KONUT DISI
2 | 700 3 KENTSEL 1750 61.272.470,00
I 3501284 | o1 1SMA ALANI | Emsal=2.25
5 | o1 i T3 TICARET
41.094,37 41.094,37 ALANI Emsal:2.50 2100 86.298.177,00
o - 3 T2 TICARET
925.38 92538 ALANI Emsal= 1,00 1350 1.249.263,00
6 | 703 6 6.355.08 367636 T2 TICARET 1350 4.963.086.00
ALANI Emsal= 1,00
7 | 703 7 29.884.57 1499998 | T2 TICARET 1350 20.249.973.00
ALANI Emsal: 1,00
s | 708 a T2 TICARET )
19.146,52 19.146,52 ALANI Emsal: 1,00 1350 25.847.802,00
T2 TICARET
9 | 704 5
11.412.97 11.412.97 ALANI Emsal= 1,00 1350 15.407.509,50
0 | 707 , 5 T3 TICARET
149.532,49 264.142.827,50

6.3.1. Nakit Akisi Yaklasimi Yintemi ile Ulasilan Sonug

Bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik émrii iginde bir yatirimer veya bir kullanier igin
muhtemel net gelir akisi ele alir, Bu gelir akisi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
karsilastinlir ve yatinmdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya diger
tiir yatirimlardan elde edilen kazanglar ile karsilastinnhr. S6z konusu gayrimenkuliin, tahmini net gelir
akisinin, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gdstergesine yansitilmasinda kullamlacak
olan faiz ve kapitalizasyon orani i¢in ¢esitli teknikler kullanihr, S6z konusu gayrimenkuliin diger
benzer gayrimenkuller ile mukayesesinde, 6zellikle kira konusunda, piyasa yaklasiminda oldugu gibi
aym temel fiziksel. fonksiyonel ve ekonomik faktérler dikkate alinir.

Gelir yaklagimi tipki maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olusturan veterli emsal
bulunamadif takdirde ¢ogunlukla kullanilmaktadir. Bu yaklasim. detayli matematiksel formiillere ve
bu formiillerde kullanilan fazla sayida degiskenin kapsamli arastirmalar ile dogru tespit edilmesine

dayanmaktadir.
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Tasinmazin mevcut dzellikleri nedeni ile gelir indirgeme yaklasimu ile degeri de irdelenmistir.
Bu yontem ile rapor konusu parseller lizerinde mevcut imar durumu dogrultusunda biinyesinde
rezidans, ofis/dikkkan/magaza bulunan bir proje gelistirilmis ve gelir indirgeme yontemi ile degeri

irdelenmistir.

Varsayimlar

° Proje biinyesinde elde edilen insaat alanlar, emsal alanlan ve satilabilir alanlar agagida tabloda

gosterilmistir.

ADAF;:BRSEL YOZOLCUM HAAR FONKSIVONU \*AgLLF?%MA EMSALE I:)IA;:? INSAAT
700/3 43.738,13 mg,if.?ﬁ :]EI:LS[EL 225 102.955,93
701/4 41.094,37 T3 TICARET ALANI 2,50 102.735.93
702/3 925,38 T2 TICARET ALANI 1.00 925,38
703/6 6.355,08 T2 TICARET ALANI 1.00 6.355,08
703/7 29.884.57 T2 TICARET ALANI 1.00 29.884,57
704/4 19.146.52 T2 TICARET ALANI 1.00 19.146,52
704/5 11.412.97 T2 TICARET ALANI 1,00 11.412,97
707/1 23.264.07 T3 TICARET ALANI 2.50 58.160,18

177.841,15 331.576.55

° Satilabilir insaat alaninin emsale dahil ingaat alamimin 1,20 kati kadar olacagi, toplam ingaat

alaninin ise 1,50 kati kadar olacag varsayilmistir.

Emsale Dahil insaat Alam 331.576,55
Yol Kotu Altinda Kalan Emsal Harici Alanlar (Kapah Otopark ve Teknik Hacimler) 99.472,96
Yol Kotu Ustiinde Kalan Emsal Harici Alanlar 66.315.31
Satilabilir Ingaat Alam 397.891,86
Satilabilir Dilkkan -Magaza insaat Alam 59.683,78
Satilabilir Rezidans - Ofis ingaat Alani 338.208,08
Toplam ingaat Alam 497.364.82

® Rezidans ve ofis alanlarimin satilabilir alanlarnimin %85 1 kadar olacagi, diikkkan ve magaza
alanlarinin ise satilabilir alanlarin %15 i kadar olacag: varsayilmigtir.

° Toplam insaat alaninin ise emsale dahil ingaat alanimin 1,50 kati kadar olacag: éngdriilmiigtiir.

e Rezidans/Ofis birim fivatlarinin ortalama 3.000 TL/m? ticaret birim fiyatlarimin ise ortalama
5.500 TL/m? birim fivatlarda satiglarinin gerceklesecegi kabul edilmistir.

° Konutlarda satiglarin 2017 yilinda %40, 2018 yilmda %40, 2019 yilinda %20, diikkanlarin ise
2017 yilinda %20, 2018 yilinda %40, 2019 yilinda %40 tamamlanacag kabul edilmisgtir.
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Genel Varsavimlar

° Nakit akislar hesaplari yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir,

° Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayist kisitlanmis ve yuvarlanmistir.

° Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlan
analizi ekteki tabloda gosterilmistir.

° Iskonto orant risksiz getiri oran1 ve risk pirimi toplamlari olup 0,15 olarak almnmstir, Buna gore
15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon édemeli devlet tahvili baz ahnmistir. (Kupon Faizi:5.25
Kupon Dénemi:6 ay, Risksiz Getiri Oran1; Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5,25 x 2 =10,50
alinmig olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)

Ulasilan Deger
Yapilan projeksiyonda parsellerin bir kisminin ihale konusu edilmis oldugu ve yapilan ihalede

arsa karsihgmnin satig gelirlerinin 0,25 pay olacagi konusunda sozlesme yapildifi goz Oniinde

bulundurulmus olup asagida arsaya karsilik gelir hesaplanmistir.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 1.234.964.168
Hasilat Pay1 Oram 25%
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 308.741.042

6.3.  Analiz Sonuclarimn Degerlendirilmesi

Projelendirilmis arsa degeri proje gelistirme bedelini de kapsamakla birlikte bir takim
varsayiumlara ve istikrarh ekonomiye dayalidir, Parsellerin degerlerinin emsal karsilastirma yontemi
ile ulasilan degerleri olacagi kanaatine varilmistir. Buna gore rapor konusu parseller i¢in toplam

264.142.827,50-TL hesap ve takdir olunmustur.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.$. nin talebi tizerine, Istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Hogdere
Mahallesi, 700 ada 3 ve 4, 701 ada 4, 702 ada 3, 703 ada 6 ve 7, 704 ada 4 ve 5. 707 ada 1 nolu
parsellerin degerinin SPK mevzuati ve sézlesme geredi tespiti i¢in hazirlanmistir.

Rapor konusu parsellerin konumlari, civarlarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlar, parsellerin
cepheleri, imar durumlan ve yapilasma sartlann gibi degerlerine etken olabilecek tiim dzellikler
dikkate ahinmg ve bolgede detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gére rapor konusu parsellerin
piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV hari¢ 264.142.828.-TL
(Ikiytizaltmisdortbinytizkirkikibinsekizyiizyirmisekiz Tiirk Lirasi) dir.

TL USD
Parsellerin KDV Hari¢ Toplam Degeri 264.142.828,00 83.589.502,53
Parsellerin KDV Dahil Toplam Degeri 311.688.537.00 98.635.612,99

Rapor warihi ittbarivle TCMB diviz sang kurwe 3,16 TL kallanilmgtir

Konu gavrimenkillerin ilgili Sermaye Piyasasi Mevouan Hiktonleri geregmee; Gayrimenkal Yatirun Ortaklige portfayine
“Arsa" olarak almmasinda herhangi bir engel bulwmmamakradyr

Bu rapor dgilt Sermave Pivasasi Mevzuan hikimlerine give hazirlanmisie

2002/4480 savih Bakanlar Kurulu Karvari ile net alami 150 m?* ve kadar olan konut teshimlermde %1 net alant | 50 m ‘nin
tistimide olan kanut testimlerivie iy yert ve diger gayrimenkullerin teslimlerinde ise %518 KDV uygulanmignr.

Bu savfa, bu degerleme raporunun avridmaz pargast olup bagunsiz kullandamaz.

isbu rapor, ii¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalann kullammlan halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilanimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437) (SPK Lisans No:400343)
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